



A. Latar Belakang 
Salah satu fenomena dan masalah yang biasa dialami oleh 
perusahaan yang baru saja memulai usaha ataupun yang sedang 
berkembang adalah masalah keuangan, antara lain bagaimana memperoleh 
modal, bagaimana meningkatkan pendapatan, bagaimana mempertahankan 
kelangsungan perusahaan. Sumber dana atau modal perusahaan dapat 
berasal dari internal perusahaan dan dapat pula berasal dari eksternal 
perusahaan. Dana dari luar perusahaan dapat diperoleh dari hutang dan 
dari emisi saham baru (Sundjaja, 2002). 
Ada beberapa pilihan bagi perusahaan dalam memperoleh modal 
untuk membiayai segala kegiatan operasional, diantaranya meminjam dana 
pada pihak eksternal seperti hutang dagang, hutang lain-lain, kredit bank 
jangka pendek. Masing-masing pinjaman ini memiliki biaya dan bunga 
pinjaman sesuai dengan yang telah disepakati. Cara lain adalah dengan 
menghimpun laba ditahan, serta sumber dana jangka panjang yang terdiri 
dari modal sendiri baik dari operasional perusahaan maupun penerbitan 
saham. 
Kegiatan untuk memperoleh suntikan dana ini mempunyai 
beberapa ketentuan yang harus dimiliki oleh perusahaan, diantaranya 
perusahaan tersebut harus go public. Perusahaan yang go public memiliki 
pilihan yang lebih banyak dalam perolehan dana di pasar modal. Pasar 




go public sebagai salah satu sumber pendanaan atau pembiayaan untuk 
menambah modal perusahaan. Modal diperoleh dengan cara menjual 
sebagian kepemilikan perusahaan dalam bentuk instrumen keuangan 
kepada masyarakat luas yang hendak menginvestasikan uangnya yang 
dikenal dengan penawaran umum. 
Investor membeli saham suatu perusahaan dengan harapan 
memperoleh keuntungan di kemudian hari yaitu untuk meningkatkan 
pendapatan dan taraf hidupnya. Kekayaan yang dimiliki diharapkan bisa 
berkembang terus-menerus. Investasi biasanya diarahkan pada saham-
saham dari perusahaan yang produktif, mempunyai obyek bisnis yang 
prospektif serta terhindar dari kerugian merosotnya nilai saham akibat 
pengaruh inflasi.  
Perusahaan juga membutuhkan dana segar untuk suatu tujuan 
tetapi sumber internal perusahaan maupun pinjaman bank dianggap kurang 
memadai atau menguntungkan. Setelah perusahaan berhasil menambah 
modal melalui penawaran umum kepada masyarakat tetapi masih juga 
kekurangan modal, maka salah satu cara perusahaan yang telah terdaftar 
(listed) untuk memperoleh sumber dana di pasar modal adalah dengan 
melakukan penawaran terbatas yang dikenal dengan istilah right issue. 
Kegiatan itu dilakukan dengan menawarkan kepada para pemegang saham 
perusahaan untuk membeli saham baru pada tingkat harga tertentu dan 
dalam waktu tertentu pula. 
Right issue adalah penawaran umum saham terbatas. Penawaran 




saham lama yaitu dengan memberikan harga yang lebih murah.Perusahaan 
akanberhasil memberikan informasi bahwa dana hasil right issue 
diperlukan untuk perluasan investasi yang akan memberikan keuntungan 
di masa yang akan datang maka investor perusahaan akan menerima hal 
ini sebagai berita yang baik.  
Banyak perusahaan yang telah berhasil memperoleh dana melalui 
right issue melalui pasar modal untuk memperbaiki kinerja keuangannya. 
Hal ini dapat dilihat dari kedua Tabel 1.1 dan Tabel 1.2. 
Tabel 1.1. Initial Public Offerings di Bursa Efek Indonesia Periode 2006 – 2015 
Tahun 
Emiten Nilai (Rp Juta) 
Per 
Tahun 
Kumulatif Per Tahun Kumulatif 
2006 13 13  Rp           805,247.00   Rp          805,247.00  
2007 22 35  Rp       1,772,196.10   Rp      2,577,443.10  
2014 19 54  Rp       1,096,763.10   Rp      3,674,206.20  
2009 13 67  Rp       1,010,453.20   Rp      4,684,659.40  
2010 23 90  Rp       2,508,642.70   Rp      7,193,302.10  
2011 26 116  Rp       5,194,037.30   Rp    12,387,339.40  
2012 22 138  Rp       2,220,025.00   Rp    14,607,364.40  
2013 30 168  Rp       7,014,107.90   Rp    21,621,472.30  
2014 24 192  Rp       3,181,606.40   Rp    24,803,078.70  
2015 16 208  Rp       1,004,946.80   Rp    25,808,025.50  
Sumber : Laporan Tahunan Bapepam (2016) 
Dari Tabel 1.1 dapat dilihat bahwa sejak 2006 jumlah dana yang 
dihimpun emiten (perusahaan) melalui right issue telah melebihi jumlah 
dana yang diperoleh melalui penawaran perdana saham. Pada tahun 2006 
jumlah dana yang telah dihimpun emiten (perusahaan) melalui penawaran 
perdana saham adalah sebesar Rp. 805.247 juta. Tabel 1.2 berikut dapat 
dilihat bahwa pada tahun yang sama jumlah dana yang telah diperoleh 




daripada jumlah dana yang telah dihimpun emiten (perusahaan) melalui 
penawaran perdana saham. 
Tabel 1.2. Penerbitan Right issue di Bursa Efek Indonesia Periode 2006 – 2015 
Sumber : Laporan Tahunan Bapepam (2016) 
Tabel 1.2 terlihat HMETD efektif adalah perusahaan yang 
melakukan hak memesan efek terlebih dahulu. Tabel 1.2 juga dapat dilihat 
bahwa secara umum terjadi peningkatan baik atas jumlah emiten yang 
melakukan right issue maupun atas dana yang diperoleh melalui right 
issue. Terlihat pada tahun 2015 jumlah emiten yang melakukan right issue 
adalah sebanyak 19 perusahaan. 
Nilai emisi right issue pada tahun 2015 adalah sebesar Rp. 9,98 
triliun, atau meningkat sebesar 40,96% dibanding tahun sebelumnya 
dimana nilainya adalah Rp.4,18 triliun. Dana yang terhimpun melalui right 
issue juga secara umum meningkat dari tahun ke tahun seiring dengan 
kebutuhan untuk memperoleh dana secara mudah, cepat dan murah. 
Beberapa alasan perusahaan melakukan right issue untuk memperoleh 
Tahun 
HMETD Efektif Nilai (Rp Juta) 
Per 
Tahun 
Kumulatif Per Tahun Kumulatif 
2006 16 14  Rp       6,233,351.50   Rp      6,233,351.50  
2007 24 38  Rp     17,570,375.00   Rp    23,803,726.50  
2014 29 67  Rp     55,458,466.40   Rp    79,262,192.90  
2009 11 78  Rp       4,342,150.80   Rp    83,604,343.70  
2010 33 111  Rp   129,934,491.30   Rp  213,538,835.00  
2011 27 138  Rp     30,151,200.20   Rp  243,690,035.20  
2012 24 162  Rp     18,978,331.00   Rp  262,668,366.20  
2013 19 181  Rp       8,600,499.40   Rp  271,268,865.60  
2014 10 191  Rp       4,187,967.70   Rp  275,456,833.30  




dana adalah karena melalui right issue dana dapat diperoleh dengan cepat, 
berbiaya murah dan proses yang mudah dan hampir tanpa resiko.  
Right issue lebih menguntungkan baik dibandingkan dengan 
pinjaman langsung atau dengan penerbitan surat hutang, karena melalui 
right issue dana yang diperoleh sebagai modal tidak membebani 
perusahaan. Sementara jika dana diperoleh melalui pinjaman, maka 
perusahaan harus menanggung beban bunga. Banyak perusahaan yang 
telah berhasil memperoleh dana melalui right issue melalui pasar modal 
untuk memperbaiki kinerja keuangannya.  
Perolehan dana melalui right issue merupakan salah satu alternatif 
yang menguntungkan dibandingkan melalui pinjaman ke bank karena 
perusahaan memperoleh dana segar tanpa harus terbeban oleh suku bunga 
bank. Uang yang diperoleh dari investor melalui right issue akan 
digunakan untuk memperkuat struktur pendanaan atau investasi sesuai 
dengan kebutuhan perusahaan. 
Suatu tindakan right issue akan menjadi sumber keuangan yang 
penting, jika keputusan untuk menambah modal saham yang baru ini 
membawa informasi positif tentang prospek kinerja perusahaan di masa 
yang akan datang. Pengeluaran saham baru (right issue) semestinya 
mendorong ke arah perkembangan kinerja keuangan yang optimal atau 
lebih baik. 
Kinerja keuangan perusahaan tercermin dalam laporan keuangan 
yang berisi neraca, perhitungan laba rugi, laporan sumber dan penggunaan 




berupa neraca, laporan laba rugi, dan laporan arus kas mencerminkan 
kinerja keuangan perusahaan yang tampak dari rasio-rasio keuangan. 
Rasio-rasio keuangan dihitung melalui laporan keuangan sebelum 
perusahaan melakukan right issue dan sesudah perusahaan melakukan 
right issue yaitu laporan keuangan. Rasio likuiditas, rasio profitabilitas dan 
rasio aktivitas yang diwakili oleh rasio tertentu meningkat setelah 
perusahaan melakukan right issue. Rasio solvabilitas yang diwakili oleh 
debt ratio jika tampak menurun yang menunjukkan bahwa kinerja 
keuangan perusahaan semakin baik setelah melakukan right issue. 
Setelah melakukan right issue pihak-pihak yang berkepentingan 
selain manajemen perusahaan tentu sangat berharap kinerja keuangan 
perusahaan menjadi lebih baik. Rights issue dikatakan positif apabila dana 
yang diperoleh diinvestasikan untuk proyek yang menjanjikan imbal hasil 
yang tinggi, baik itu proyek investasi baru atau peningkatan modal kerja. 
Apabila kinerja perusahaan tidak semakin baik setelah right issue, 
kepercayaan terhadap perusahaan tersebut tentu akan berkurang. 
Berdasarkan pertimbangan di atas, maka penulis memfokuskan 
penulisan Skripsi ini dengan Judul "Analisis Perbedaan Kinerja Keuangan 
Perusahaan Sebelum dan Sesudah Right issue Pada Perusahaan yang 
Terdaftar di Bursa Efek Indonesia". 
B. Perumusan Penelitian 
Melihat penjelasan yang terdapat di latar belakang masalah, maka 





1. Bagaimana kinerja keuangan sebelum right issue? 
2. Bagaimana kinerja keuangan setelah right issue? 
3. Apakah kinerja keuangan perusahaan mengalami peningkatan (lebih 
sehat) atau penurunan (tidak lebih sehat) setelah melakukan right issue? 
4. Apakah terdapat perbedaan yang signifikan kinerja keuangan perusahaan 
sebelum dan setalah melakukan right issue? 
C. Tujuan dan Kegunaan Penelitian 
1. Tujuan Penelitian 
Tujuan penelitian yang peneliti lakukan ini adalah sebagai berikut ; 
a. Mengetahui kinerja keuangan sebelum right issue  
b. Mengetahui kinerja keuangan setelah right issue  
c. Menganalisis kinerja keuangan perusahaan mengalami peningkatan 
(lebih sehat) atau penurunan (tidak lebih sehat) setelah melakukan 
right issue  
d. Menganalisis perbedaan yang signifikan dari kinerja keuangan 
perusahaan sebelum dan setelah melakukan right issue 
2. Kegunaan Penelitian 
a. Bagi Perusahaan 
Hasil penelitian diharapkan dapat memberikan informasi 
mengenai right issue dan memberi pertimbangan untuk keputusan 
right issue yang akan diambil serta memberikan sumbangan 
pemikiran untuk memecahkan masalah yang berhubungan dengan 





b. Bagi investor 
Penelitian ini diharapkan dapat bermanfaat bagi investor 
sebagai bahan referensi atau pembanding pada penelitian lainnya, 
dan juga sebagai masukan cara menilai pengaruh right issue 
terhadap kinerja keuangan perusahaan yang akan atau sudah 
melakukan right issue. 
c. Bagi peneliti selanjutnya 
Penelitian ini diharapkan dapat berfungsi sebagai bahan 
referensi bagi peneliti selanjutnya yang akan melakukan penelitian 
yang sama di masa yang akan datang.  
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